































策を検証した. 一つ目として, ランダムネットワーク（Erdos-Renyi モデル）とスケール
フリーネットワーク（Barabasi-Albert モデル）で構成した開示されている財務データ等
から矛盾のないシンプルな銀行間資金取引ネットワークモデルを構築し, ネットワーク特




















れを考慮して, 金融機関の合併・統合の影響を検証した. これは [MA10] 等のベーシック
モデルではできない分析である.
　実際の金融機関に対する公的資金を注入する資金援助は, 1行あたり平均 1400億円,資
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取引ネットワークの研究が, 欧州を中心にグローバルで活発に行われている. 欧州では, 一
つの金融機関の破綻が自国のみならず欧州内の複数の国に拡散し連鎖破綻を起こすリスク




































[Har09, Tak12] . 実際の破綻処理の傾向を確認するため,連邦預金保険公社（FDIC）およ
び預金保険機構の破綻処理データ [FDI17, DIC17] を分析した. 日本のデータが存在する
1998年以降現在までを調査したところ,米国の救済が行われた件数は,2008年 11月 23日
の CITIBANK関連等の 5先,2009年 1月 16日の Bank of America傘下の 8先がこれに






























る業務を営む組織（機関）のことを言う. これは, 資金の需要者と供給者の間にあって, 資
金の受け入れや貸し出しなどを行うことが許可されている機関であり, 日本においては,
中央銀行（日本銀行）, 公的金融機関（公共的な目標達成を目的とした機関：政策金融機
関, 特殊法人, 独立行政法人）, 民間金融機関（預金を取り扱う機関、預金を取り扱わない
機関）の三つに大別される.
現在, 民間金融機関には, 預金を取り扱う機関として, 普通銀行（都市銀行, 地方銀行, 第
二地方銀行, ゆうちょ銀行）, 長期金融機関（信託銀行）, 中小企業金融専門機関（信用金
庫, 信用組合, 労働金庫, 商工中金）, 農林漁業金融機関があり, また預金を取り扱わない機






いが, 今久保他 2008 [IS08] らが述べているように, コアペリフェラル型の複合的なネット
ワーク構造が見受けられるため, スケールフリー性, ランダム性を持つ. そのため, ランダ
ムネットワーク（Erdos-Renyi モデル）とスケールフリーネットワーク（Barabasi-Albert
モデル）で構成した銀行間資金取引ネットワークモデルを構築し, ネットワーク特性を考











る Xgboost 法が有効であることを示し, 精度を上げるための新しい方策を提案する. その
中では, 破綻の連鎖が発生するメカニズムを解明するために, 銀行間資金取引ネットワー
クの構造による影響を機械学習の手法を用いて分析する. また, リスク指標として最大破








三つ目は, シンプルなバランスシートと預金準備率, 自己資本率等の規制の元で, 内生的
なリスクを考慮したエージェントベースモデルによるシステミックリスクの評価モデルを
提案する. このモデルは、銀行間の貸借を資金取引ネットワークとして表し, 金融機関に
対する規制の元での資金取引の動きを考察する. さらに, このモデルを用いて, 金融機関合
併または統合を行うことによってシステミックリスクへの影響がどのように変化するか検
証を行う. 本モデルでは, 金融機関を規模別に, メガバンク, 中規模銀行, 小規模銀行の 3タ
イプに分類してエージェントを定義するが, 分類を金融機関ノードの次数で判別するため,
ネットワークは次数分布の大きいスケールフリーネットワークを採用する. さらに, 2017
年 2 月 16 日の日本銀行黒田総裁のコメント [Kur17] にもあるように, 特に日本では金融
機関の合併・統合により収益力を強化する動きがあるため, 合併・統合による金融機関の
破綻の連鎖の影響を検証する. 合併・統合の効果については, 必ずしも肯定的なものばかり


























すリスク」 [BGLP12] , または「経済成長や富が深刻な被害を受けるほど, 金融システム
の機能に損害を与える金融安定化のリスク」 [Ban10] などがある.
公式な定義では, IMF（国際通貨基金）, FSB（金融安定理事会）および BIS（国際決済
銀行）が G20首脳会合に共同で報告した「金融機関のシステム上の重要性を評価するガイ
7
ドライン」 [IBF09] では, 「金融システム全体あるいは一部の障害により顕在化し, 実体
経済に深刻な負の結果をもたらす潜在性を保有する, 金融サービスのフローを途絶するリ
スク」があり, 本研究でもこの定義を採用する.
システミックリスクの定義に関する論文には, 他にも [N+13, MS94, Kan13, Fuc10,
Kob10, Sug10] などがある.
2.1.2 システミックリスク研究の動向
2016年 6月発行の国際通貨基金（IMF）の金融システムレポート [Fun16] では, EUに
おけるドイツ銀行のシステミックリスクの危険性が発表された. レポートの中では,世界
的システミックリスクを抱える 28 の銀行のリスク度合いが実名入りで示されたため, 大


















システミックリスクの研究は, Eisenberg-Noe モデル Eisenberg et al.2001 [EN01] を
ベースとして発展し, NAMATAME2013 [Nam13] は, [EN01] を含め, 以下の 4 モデルを
システミックリスクのベーシックモデルとして定義した. 表 2.1 にそれらの特徴を表す.
表 2.1 システミックリスクの基本モデル
No. モデル 文献 説明
1 Eisenberg-Noe Model [EN01] NxN マトリックスを使用し, システミックリスクのシミュ
レーション研究のベースとなった.
2 GK Model [GK10] バランスシートの資産側から伝播のショックを測定し, 有向
ネットワークとしての [Wat02] のカスケードモデルを拡張し
たものを採用した.
3 NYYA Model [NYYA07] 小規模の金融ネットワーク（N=25）を使用し,スケールフリー
ネットワークを含む大規模ネットワークに拡張可能なモデリ
ングをした.











本研究でも,金融機関の破綻の連鎖について MayモデルMay et al.2010 [MA10] をベー
スにモデル化する. また, これらのベーシックモデル以外に引用の多い代表的なシステ
ミックリスクの論文は, 他に [HM11, FPR00, APPR10, RT96, Ach09, AOTS15] などが
ある.
[MA10] はベーシックモデルの中でも NYYAモデル Nier et al.2007 [NYYA07]を拡張
したモデルであり, GKモデルGai et al.2010 [GK10]はWatts2002 [Wat02]のネットワー
クモデルが前提のため制約があるので,本研究では金融機関の破綻の連鎖について [MA10]
をベースにモデル化する. また, これらのベーシックモデル以外に引用の多い代表的なシ
ステミックリスクの論文は, 他に [HM11, FPR00, APPR10, RT96, Ach09, AOTS15] な
どがある.
2.2.2 日本の資金取引ネットワークの関連研究
本研究では, 日本の資金取引ネットワークに関する総括的なものとして 今久保他 2008
[IS08] を参考にした.
その中で分析に使用したデータは日銀当座預金のコール取引であり,1997 年 12 月中と




額の変化は 3 割程度減っていた. ネットワークの概観は,1997 年は短資会社をハブとした
ネットワークで, スター型（中央集中型）ネットワークといえるが,2005 年はリンクが分
散化したネットワークとなっていて,完全ネットワークに近いが,degreeが概ねべき乗分布
に従っている傾向があるため,図 2.3 のようにスケールフリー性がみとめられた. [IS08]
はこのような性質をコアペリフェラル構造と分類したが, コアペリフェラル構造は, 複合





図 2.3 [IS08] の日本における 1997 年と 2005 年のコール市場の資金取引ネットワーク
の概念図. 1997年はスター型に近いが,2005年はスケールフリー性が見られた.











日本の資金取引ネットワークに関する論文には, 他にも [Mak11, S+05, INST03,







ネットワーク構造に着目した関連研究には, [BK15, HVHS12, MMHK12, ML15, LW17,
NS17, TIMR16] 等がある. また,システミックリスクの研究ではないが,ネットワーク構
造として階層的にアプローチする手法として KURAHASHI et al.2013 [KS13] ,リンクの
予測を扱った DavidLiben et al.2007 [Davi07] があり,本研究ではこれらを参考にした.







































述べる. [Usu17] による VaRの概念図を図 2.4 に示す. VaRはリスク要素の推移とその




図 2.4 [Usu17] による VaRの概念図
VaR を発展させた指標として、CoVaR と MES がある. CoVaR は [AB16] によって
提唱され, 個別金融機関に生じたストレスが金融部門全体に波及する度合いを計測した
指標である. 値が大きいほど, 個別金融機関に生じたストレスが金融部門全体に伝播し
やすい状態であることを示す.CoVaR は, 世界の大手銀行 29 行（いわゆる G-SIBs）の株

















り,「例外的ではあるが, 　蓋然性のあるイベント（exceptional but plausible events）に
対して, 金融機関がどの程度脆弱であるかを検証するために用いられる手法」と定義され




ことの現実性を証明することが難しくなる [Fuj08] . ストレステストでリスクを評価した
研究 には [KM+17, DH17] 等がある.
2.3.4 個別の金融機関のリスク指標
他に,CDS（Credit Default Swap）のリスクを扱った研究 [MMNM14, DBPS17] ,金融





























また,[Ter10] は, エージェント内部のデザイン, インタラクションの方式, ミクロ・マク
ロリンクの形成がシステムの評価以前に大きな問題になるリスクを上げており,KISS原理
(Keep It Simple, Stupid!, ばかばかしいほどモデルを単純化せよ)を一つの回答としてい





















ここで現状の研究者による論文の傾向をみると, [CF13, SKS17] らのサーベイ論文に
よればエージェントベースモデルを使ったシステミックリスクの論文はまだ少ないとさ
れているが, 最近の研究発表を見ると [DCG15, Lau17, GRPDG16, BBEHA17, DDG17,






No. 著者名 論文 基本方式 内生的リスク ノード数 ネットワーク
1 Eisenberg et
al.
[EN01] NxNマトリクス 考慮せず 規定せず 不使用




3 Nier et al. [NYYA07] 少数の銀行モデル 考慮せず 25 ランダムネットワー
ク




[CFS05] 内生的リスク 考慮 10 ランダムネットワー
ク





















 [GK10, NYYA07, MA10, CLY16, KKY+16a, KKY+16b] では, 資金取引ネット
ワークにランダムネットワークもしくは完全ネットワークを使用しているが, 本研
究では日本の分析結果に基づきランダムネットワークに加え, スケールフリーネッ
トワークでの検証も行っている. 【第 3章, 第 5章】
 [EN01, GK10, NYYA07, MA10] では, 内生的リスクを考慮した市場型システミッ
クリスクに対応できていないが, 本研究では内生的リスクを考慮している. 【第 5
章】
 [CFS05, CLY16, KKY+16a, KKY+16b] は内生的リスクを考慮した研究であるが,
金融機関数が少なく金融システム全体のモデル化になっていないが,本研究では日
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本の金融機関数を想定し, 実データに即したネットワークを採用している. 【第 3
章, 第 4章】




特定し, 複雑な金融システムを解明できる. 【第 3章, 第 4章, 第 5章】
加えて,本研究では日本では金融機関の合併・統合により収益力を強化する動きがあるた
め,合併・統合による金融機関の破綻の連鎖の影響を検証する. 合併・統合の効果について














































究ではスケールフリー性の検証として Barabasi-Albert モデル, ランダム性の検証として
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本研究では, 金融機関の破綻の破綻連鎖モデルとして [MA10]のモデル（以下, May モ















ズ IIIと定義している.まず,フェーズ Iショックは 3.1 式のように定義する.ただし,以下
の値はすべての銀行で同じとする.
SI = f(1  ) (3.1)
3.1 式で,フェーズ Iショックを表したとき, 3.2 式の条件で伝播したフェーズ Iショッ
クが自己資本を上回り,金融機関は破綻する.
SI >  (3.2)
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次に,フェーズ IIショックの伝播では,フェーズ Iの個別銀行による債務不履行が,債務
者銀行のフェーズ IIショックを発生させる. 3.3 式のように,フェーズ IIショックは,債務




[; SI   ]MIN
z
(3.3)
また,フェーズ IIIのショックも, 3.3 式の SI に, SII を代入することで, 3.4 式のように
定義できる.
SIII =
f; [; f(1  )  ]MIN=z   gMIN
z
(3.4)
フェーズ I ショックの時と同様に, フェーズ II ショックおよびフェーズ III ショック
が発生した場合も, 自己資本比率を上回った場合は金融機関が破綻する. また, N（金融


















モデル化は,図 3.2 のように行った.まず, 1フェーズ I破綻が発生し, 2のように伝播
して,銀行間融資を行っている金融機関がフェーズ IIショックを受ける. 3でショックを
受けた金融機関が net worth（自己資本）で吸収できるか判別し,吸収できなければ金融機
関破綻の連鎖が発生する. 4で, 2同様銀行間融資を行っている金融機関がフェーズ III












次に, 構築した ABM の環境に May 他の検証と同様に, 以下のパラメータを設定し, 検
証を実施した.May他もまた,NYYA[NYYA07]のシミュレーション結果をもとに比較して
いる.
・ネットワーク: ランダム（Erdos-Renyi モデル）, スケールフリーネットワーク
（Barabasi-Albertモデル）
・自己資本比率: =0.8（フェーズ I）, 0.042（フェーズ II）, 0.016（フェーズ III）
・資産の毀損比率: f=1
・資産に対する銀行間融資の比率: =0.20





はフェーズ IIIで 18.796,フェーズ IIで 3.408であった. その結果を 表 3.1 に表す. これ
は, 図 3.3 の「★」で表した値になり,フェーズ IIおよび,フェーズ III破綻の平均場近似




・phase II/III mean defaults：フェーズ IIもしくはフェーズ IIIショックで破綻する金
融機関数の平均値
表 3.1 ABMによる本研究の結果と先行研究（Mayモデル）の結果の比較（N=25）.
count links mean path length phase III number of defaults phase II number of defaults












connection probability は 0.02を採用している. connection probability の根拠は, [IS08]
で銀行間の資金取引ネットワークの 2005年の上位 200社の平均距離は 3ステップ以内と


































きずに破綻の連鎖が発生するモデルとした. また, ノード i のリンクを削除しないときは,
公的資金の注入により資本増強を行い,当該金融機関を救済したことになる.ノード jおよ
び,ノード iについてそれぞれ 500パターン計測したため, ひとつのネットワークあたり合
28
計 250,000回の検証を測定した. その検証のフロー図を図 3.4 に,検証結果の散布図を図
3.5 に示す. なお, 図 3.5 は縦軸に救済候補ノードのリンクを削除した後の平均破綻連鎖
数から削除する前の平均破綻連鎖数を引いた増減, 横軸はノード番号を表し, 各点はリン
クを削除したノード毎の破綻連鎖数の増減の平均値を表している.
図 3.4 ノードを削除する検証モデルのフロー図.ノード i,ノード jとも 500ノードある
ため,ネットワークあたり 250,000回の検証を実施.
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却されず (p値 0.801), また Erdos-Renyiモデルについても同様に棄却されなかった（p値
0.086）. このことにより, 図 3.5 で示した平均破綻連鎖数の増減の統計的等質性が確認で
きた. 本研究で使用した 10種類のネットワークによる平均破綻連鎖数の増減の平均値と
標準偏差のプロットは図 3.6 の通りである. ただし, Erdos-Renyiモデルの場合は有意水
準 10%では, ネットワークの差異による影響を排除できないため, 機械学習による破綻の
連鎖の予測（ 4.2 節）では, 乱数シードが異なる 10種類のネットワークを用いて機械学習
を行った.
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図 3.6 本研究で使用した Erdos-Renyiモデル（上段）と Barabasi-Albert モデル（下
段）における平均破綻連鎖数の増減の平均値と標準偏差. 縦軸が平均破綻連鎖数の増減の










































を説明できていない. 本研究では,破綻連鎖のショックは 3.3 式, 3.4 式で表されるが,これ












図 3.8 媒介中心性を考慮したネットワーク図. 媒介中心性の小さいノードはそのノード
が流れの起点となり,媒介中心性の大きいノードは近傍のノードに流れの影響を与える.










それ以外の指標で, 説明できる指標がないかを, 機械学習の Random Forest 法で測定し
た. Random Forest法を使用することで, ネットワーク指標の重要度（寄与度）を算出す
ることができる. 測定した指標は媒介中心性（BC）, 近接中心性（closeness）, 次数中心
性（degreeness）, 固有ベクトル中心性（evcentness）, グラフ中心性（graphcent）, 入次
数（in.degree）,出次数（out.degree）,ページランク (PR)の 8種類（図 3.10 の横軸の並
びも同様）であるが,10個のネットワークで同じ検証を実行し,ほぼ同等の傾向を示した.










の上位から３つめのふしまでを表 3.2 に,CART樹木のひとつを図 3.12 示す.
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表 3.2 上位３つめのふしまでの CART 樹木による検証結果.10 種類のネットワークで
検証したところ,最上位のふしには媒介中心性,ページランク, 入次数が表れたが,変数重
要度とは一致していない.
ネットワーク 1段目 2段目 3段目
1 BC out.degree evcent
out.degree evcent
2 pagerank evcent pagerank
3 BC closeness clossness
BC
4 in.degree BC in.degree
out.degree
5 in.degree out.degree clossness
pagerank pagerank
6 in.degree closeness degreeness
7 in.degree closeness evcent
in.degree clossness
8 in.degree evcent evcent
pagerank clossness
9 in.degree out.degree degreeness
closeness BC









本章では, まず, 資金取引ネットワークのモデリングの手法について述べた. 本研究では
金融機関の破綻の連鎖について [MA10] をベースにモデル化を行ったが, 数理モデルで行
37
図 3.12 CART 図. 最上位は媒介中心性. それ以外に出次数, 固有ベクトル中心性, ペー
ジランクが出現している.







次に, 資金取引ネットワークモデルを ABMに拡張する手法を明らかにした. さらにそ




























して検証を行い, Barabasi-Albert モデルについては, リンクを削除する金融機関ノードの





































トワーク毎に, 説明変数としての有効な指標は異なっていた. そこで, 個別のネットワーク
指標によらず, 多様なデータを教師データとして予測を行うことで説明力の精度が上がる
のではないかという仮説を立て, 検証をおこなった.







では RandomForest法と同様に, 樹木モデルを使うことで, 回帰と分類どちらへも対応可
能であり, 外れ値や欠損値に強いという性質を持っているものであるため, RandomForest
法よりも出現率の低いデータを予測できる可能性があり, 高い精度が期待できる.
具体的には,10 個のネットワークのうち,9 個を教師データとし, 残りの 1 つを訓練デー
タとする方式として, Xgboost 法によって検証を行った. ここで, 10 個のネットワー
クから 9 個の教師データを作成するケースは 10 種類あるため, その 10 回の平均値を
表 4.1 に示す.1 つのネットワークデータは 500 あるので, 教師データは 4500, 訓練デー
タは 500 になるが, データ量により精度に差が出るかどうかも検証するため, 教師デー
タは（500,1000,2000,4500）の 4 パターン計測した. なお, Xgboost 法のパラメータは,(
max depth: 1, eta: 0.15, nrounds: 150, objective: reg:linear )である.
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表 4.1 Xgboost 法による破綻の連鎖の検証結果. 教師データ 1000 以降はわずかな精度
の向上になっている. 媒介中心性の相関係数（0.2889）に比べて向上.
教師データ 500 1000 2000 4500
訓練データ 500 500 500 500
spearman 0.32 0.39 0.40 0.41
kendall 0.23 0.28 0.28 0.28
pearson 0.32 0.38 0.38 0.38
平均 2乗誤差 0.00030 0.00029 0.00029 0.00029
pearsonの p値 2.12e-13 2.2e-16 2.2e-16 2.2e-16
表 4.1 の結果のように, 教師データの数を増やすことの有効性が確認できたが, 本研
究では, 対象としている問題の影響が大きいものであるため, 結果をすべて一様に解釈す
るのではなく, 救済する基準を決定し,ROC 曲線を描いて AUC で評価する方法を検討し
た.具体的には,ノードを削除することによって,平均破綻連鎖数が増加するものとそれ以
外, つまり変化がないか減少するものの二値に分類し, クラス分類問題として検証を行っ
た.分類には同様に Xgboost法を用い,その結果を表 4.2 に,教師データが 4500件の結果
のうちの一つの ROC 曲線を図 4.1 に示す. なお, 検証は 10 分割交差検証で実施し, 表
4.1 と同様に 10個のネットワークから 9個の教師データを作成するケースは 10種類ある
ため, その 10 回の平均値を採用している. この 図 4.1 の ROC 曲線では, 感度 0.53, 特
異度 0.78, 正答率 0.67が達成できた. これは,別途検証を行った SVM（正答率 55.1%）,
RandomForest法（正答率 54.58%）よりも高い精度が得られている. なお, Xgboost法の
パラメータは,( max depth: 4, eta: 0.01, nrounds: 100, objective: reg:logistic )である.
表 4.2 ノード削除後の平均破綻連鎖数で分類した Xgboost法の検証結果.平均破綻連鎖
数が増加するものとそれ以外の２クラスに分類し,検証を行った.
教師データ 500 1000 2000 4500
訓練データ 500 500 500 500
正答率 0.62 0.63 0.67 0.67
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図 4.1 ノード削除後の平均破綻連鎖数で分類した Xgboost 法の検証結果による ROC
曲線.縦軸は感度,横軸は特異度.
4.2.2 機械学習による破綻の連鎖の分析
Xgboost法による変数重要度の平均値のグラフ 図 4.2 を以下に示す. Xgboost法によ
る変数重要度では媒介中心性が最も説明力が高かった. 媒介中心性を考慮して破綻の連鎖
を低減させるためには, 図 3.8 に示したように, 媒介中心性の小さいノードを削除する方
策が考えられる. しかし, ノードを削除することは金融機関を資金取引ネットワークから
除くことになるため, 積極的にとるべき方策ではない. それ以外の方策としては, 金融機関














生した場合の数を表すが, リスクとして評価する場合, 最も悪い値を想定することは, 市場
リスクの予想最大損失額を算出する指標である VaR（Value at Risk）等の指標と同様の考
え方であり, 金融リスクの評価では考慮すべき指標である. ここで,最大破綻連鎖数は, 平
均破綻連鎖数と同様に, 経営状況が悪化した金融機関を救済するかどうか, つまりノード i
を削除するかどうかの影響をみるために, あるノード i削除の有無の 2パターンで, 破綻す
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るノード jを 1から 500まで変化させたときの最大破綻連鎖数を計測した. 表 4.3 にその
結果を示す. ここで,「最大破綻連鎖数の増減の範囲」は, あるノード iを削除した場合の
破綻するノード jを 1から 500まで変化させたときの破綻連鎖数の最大値から, ノード削
除を行っていない元のネットワークで同様に計測した破綻連鎖数の最大値を引いた値の範
囲を指す. 削除するノード iも 1から 500まで変化させるため, 破綻連鎖の最大値もネッ
トワーク毎に 500個の値がある. 検証はネットワークごとに 10分割交差検証で実施し, 各
ネットワーク当たり 250,000件のデータを採取したため, 合計 2,500,000件のデータで分
析した. なお,括弧内の数字は, 各値のデータ数である.
表 4.3 ネットワーク毎の最大破綻連鎖数の検証結果. 括弧内の数字は, 各値のデータ数.
最大破綻連鎖数 最大破綻連鎖数の増減の範囲
1 7 0(473), 1(27)
2 8 -2(1), -1(7), 0(485), 1(7)
3 7 -1(9), 0(482), 1(9)
4 9 -2(1), -1(8), 0(477), 1(13), 2(1)
5 7 -1(7), 0(479), 1(14)
6 7 -1(6), 0(487), 1(7)
7 5 0(432), 1(67), 2(1)
8 8 -2(1), -1(7), 0(485), 1(7)
9 7 -2(2), -1(478), 0(20)
10 6 0(482), 1(18)
4.3.2 最大破綻連鎖数の評価
表 4.4 のように, 10個のネットワークで検証した結果の合計でも, 最大破綻連鎖数の増
減は取りうる値の範囲が小さく, 2増えるパターンも 5000件のデータに対して 2件, つま
り 0.04%しか発生せず, 極めて稀である.
表 4.4 全体での最大破綻連鎖数の増減の範囲
-2 -1 0 1 2
10ネットワーク合計値 5 522 4302 169 2
ここで, 最大破綻連鎖数の増減に対する説明力の高いネットワーク指標を検証するた




ジランク (PR)の 8種類である. RandomForest法を使用した理由は, 本研究では 3.4.3 の
ように RandomForest法で平均破綻連鎖数の変数重要度を採取しており, 最大破綻連鎖数
の変数重要度と比較できること, RandomForest 法が高性能であり, 回帰分析だけでなく
分類問題にも対応できること, があげられる. 検証にあたって, 最大破綻連鎖数の増減は
表 4.3 のように, 取りうる値の範囲が狭く, 加えて 2増えるパターンおよび, 2減るパター
ンの出現率が稀であるため, 回帰分析では予測不可能であった. そのため, 最大破綻連鎖
数の増減のバリエーションを分類問題ととらえ, 予測を行った. 10個のネットワークの平





増減 -2 -1 0 1 2
-2 0 0 1 0 0
-1 0 0 8 0 0
実測値 0 0 1 476 0 0
1 0 0 13 0 0
2 0 0 1 0 0
本研究では, 出現率が低い最大破綻連鎖数の増減を予測することが重要なため, 4.2.1 同
様, Xgboost法を用いて評価を行った. Xgboost法は, 教師データを用いて学習を行い, そ
の学習結果を踏まえて逐次に重みの調整を繰り返すことで複数の学習結果を求め, その結
果を組み合わせて精度を向上させるものである. Xgboost法では RandomForest法と同様
に, 樹木モデルを使うことで, 回帰と分類どちらへも対応可能であり, 外れ値や欠損値に強
いという性質を持っているものであるため, RandomForest法よりも出現率の低いデータ
を予測できる可能性がある.
まず, Xgboost 法を適用するにあたり, 変数重要度を評価したが, 10 個のネットワーク
の平均が図 4.3 のようになり, 媒介中心性（BC）, 近接中心性（closeness）, 固有ベクト






て有効である. また, 教師データとしては訓練のデータも含めているが, 本件については後
段で評価する.
RandomForest 法の結果を表 4.6 に, Xgboost 法の結果を表 4.7 に示す. なお, 9 番
目のネットワークのデータは, 極端に低い値になったため外している. Xgboost法のパラ
メータは, ( nrounds: 100, num class: 5, objective: multi:softmax )である.
表 4.6 RandomForest法による精度とマクロ平均
自分データあり 各セットの正解率
RF accuracy -2 -1 0 1 2 macro average
1 0.946 0 0 0.946 0 0 0.189
2 0.974 1 1 0.974 0 0 0.595
3 0.966 0 1 0.966 0 0 0.393
4 0.956 1 0 0.956 0 0 0.391
5 0.958 0 0 0.958 0 0 0.192
6 0.978 0 1 0.978 0 0 0.396
7 0.868 0 0 0.867 1 0 0.373
8 0.97 0 0 0.970 0 0 0.194





xgboost accuracy -2 -1 0 1 2 macro average
1 0.952 0 0 0.952 1 0 0.390
2 0.99 0 1 0.990 1 0 0.598
3 0.984 0 1 0.984 1 0 0.597
4 0.994 1 1 1 1 1 1
5 0.994 0 1 0.994 1 0 0.599
6 0.99 0 1 0.990 1 0 0.598
7 0.914 0 0 0.909 1 1 0.582
8 0.984 0 1 0.984 1 0 0.597
10 0.994 0 0 0.994 1 0 0.399
average 0.977 0.595
このように, 精度, マクロ平均とも Xgboost法が勝っており, RandomForest法で予測で
きなかった出現頻度の低いデータも, 表 4.8 のように, 完全に予測ができている.
表 4.8 Xgboost法による予測値と実データの比較
増減 予測値
増減 -2 -1 0 1 2
-2 1 0 0 0 0
-1 0 8 0 0 0
実測値 0 0 0 477 0 0
1 0 0 0 13 0
2 0 0 0 0 1
4.3.3 最大破綻連鎖数の特性
本研究の RandomForest 法および Xgboost 法での教師データには, 訓練データを含ん










精度 マクロ平均 精度 マクロ平均
教師データに訓練データ含まず 0.952 0.190 0.939 0.215
教師データに訓練データ含む 0.953 0.324 0.977 0.595
4.4 システミックリスク指標の設定と評価
ここでは,Erdos-Renyiモデルの評価の方策として,新しいシステミックリスク指標を設
定する. 3.4.2で検証したように Barabasi-Albertモデルに対して, Erdos-Renyiモデルは














 N ]cond (4.1)
・SRI: Systemic Risk Indexの意
・gjk: 頂点 jと頂点 kの間の最短経路数
・gjk(i): 頂点 jと頂点 kの間の最短経路のうち頂点 iを通るものの数
・Din: 入ってくるリンクの次数
・Dout: 出ていくリンクの次数




図 3.5 と同じ結果について, 横軸に SRIをとった散布図を 図 4.4 に示し, 最大および
最小の SRIのノードを削除した場合について, 削除有/無のノード毎の破綻連鎖数を比較
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したグラフ 図 4.5 を以下に示す.
図 4.4 500ノードの金融機関について,縦軸を破綻の連鎖数,横軸を SRIとした散布図.
図 4.5 の最大の SRIのノードのリンクを削除したケースでは, 12個のノードで 1金融
機関の破綻の連鎖の増加が発生し, 2個のノードで減少が発生した. 同様に,最小の SRIの
ノードのリンクを削除したケースでは, 11 個のノードで 1 金融機関の破綻の連鎖が減少
し, 増加した破綻の連鎖は発生しなかった. また, 同じ検証について, 10 個の別のネット
ワークで実施したときの結果を 表 4.10 に示す. その結果はすべての検証で相関がみら
れ, 強く統計的に有意であった.
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図 4.5 最大及び最小の SRI のノードを削除した場合と削除しない場合の差を比較した
破綻連鎖数のグラフ.
表 4.10 破綻連鎖数と SRIの相関係数と検定結果
No. 相関係数 t value p value
1 0.285 6.627 8.925E-11
2 0.286 6.667 6.968E-11
3 0.319 7.499 2.962E-13
4 0.356 8.496 2.220E-16
5 0.269 6.233 9.784E-10
6 0.229 5.241 2.368E-07
7 0.306 7.174 2.662E-12
8 0.319 7.512 2.718E-13
9 0.291 6.776 3.497E-11
10 0.330 7.803 3.575E-14
平均値 0.299 7.003 2.380E-08
SRI の (4.1) 式は, 第 1 項に媒介中心性の値, 第 2 項に資金援助を行う金融機関を表す
すべてのリンクを削除するノードの入出の次数差の考慮を加えた値で表すが, 第 1 項に
媒介中心性の値を採用しているのは, 前述の 10 パターンのネットワークによる Random
Forest 法での変数重要度の平均値のグラフ 図 3.10 , およびそのうちのひとつのネット




介中心性だけでは, 破綻の連鎖を表すことに限界があるため, 4.1 式の右辺第 2 項を加え




えた. ただし, 次数の少ないノードについては, その性質から, 媒介中心性が少ない値にな
る傾向があるため, 平均よりも入出の次数がともに大きいもののみ考慮することにし, 条




次に, 媒介中心性と SRIの効果を比較するため, 10回検証したネットワークの 1つにつ
いて, それぞれの値の昇順上位 10ノード, 下位 10ノードのリンクを削除した場合の破綻
の連鎖数の増減を比較した. 表 4.11 に昇順上位 10ノード, 表 4.12 に下位 10ノードの
結果を示す.
表 4.11 BCと SRIを昇順に並べたときの破綻連鎖数の増減の推移
No. BC dierences SRI dierences
1 0 0.002 0 0.002
2 110.4802 -0.006 110.4802 -0.006
3 179.5253 -0.008 179.5253 -0.008
4 191.2865 0.001 191.2865 0.01
5 196.8176 0 196.8176 0
6 200.5888 -0.002 200.5888 -0.002
7 234.8976 -0.012 234.8976 -0.012
8 239.4583 0 239.4583 0
9 243.8241 -0.014 243.8241 -0.014
10 246.0996 -0.016 246.0996 -0.016
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表 4.12 BCと SRIを降順に並べたときの破綻連鎖数の増減の推移
No. BC dierences SRI dierences
1 2783.172 0.004 2661.996 0.054
2 2758.77 0.054 2631.656 0.004
3 2554.198 0.054 2625.626 0.054
4 2540.356 0.014 2438.516 -0.01
5 2471.129 0.002 2309.839 0.002
6 2458.212 -0.002 2299.403 0.016
7 2455.867 0.02 2290.356 0.014
8 2341.742 -0.01 2230.06 0.02
9 2261.595 -0.004 2200.889 0.102
10 2209.038 -0.008 2194.838 0.048
上記結果のように, 表 4.11 の昇順上位 10 ノードでは, 媒介中心性と SRI の差異がな
かったが, 表 4.12 の昇順下位 10ノードでは, 破綻の連鎖が増えることが予想される資金
援助先の金融機関に, 実際には破綻の連鎖が減る金融機関が表れるノードが, 媒介中心性
では 4ノードに対して, SRIは 1ノードと削減した.
ここで, 順位についての有効性を検証するために, spearman と kendall の順位相関につ
いて検証する. さらに, 媒介中心性の大きい値についての SRI の効果を検証するために,
媒介中心性の昇順にソートし, 図 4.6 のように媒介中心性の小さい前半と大きい後半のそ
れぞれ 250 ノードに分け, それらの相関係数, 順位相関について検証した. その結果を表
4.13 に示す.
表 4.13 spearmanと kendallの順位相関結果
手法 全体 前半 後半
spearman 0.265 0.168 0.111
BC kendall 0.183 0.118 0.075
pearson 0.272 0.196 0.113
spearman 0.273 0.170 0.142
SRI kendall 0.189 0.119 0.096
pearson 0.286 0.197 0.148
spearman 1.030 1.013 1.280
改善率 kendall 1.031 1.012 1.283
pearson 1.054 1.005 1.315
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図 4.6 媒介中心性による前半と後半に分類したときの散布図.前半,後半とも 250ノード存在する.
表 4.13 の結果のように, 媒介中心性のレンジが半分になっているため値は低減してお









性（degreeness）, 固有ベクトル中心性（evcentness）, グラフ中心性（graphcent）, 入次





































提案し, 先行研究の結果と比較する. このモデルでは, バランスシートにおいて預金支払準























トにおいて預金支払準備率（Reserve Ratio）と自己資本比率（Capital Adequacy Ratio）





























capital + deposits+ retainedprofit+ Externalliabilities
= lending + illiquidityasset+ liquidity + Externalassets
(5.1)




















lending : Loans（融資：個人・企業ローン） 100%
Externalassets（対外資産） 20%
5.2.3 エージェントベースモデルへの適合
本研究では, エージェントベースによるモデル化を行った. モデルは, 時系列に, 月毎







しないこととする. そのときの, 資産の損失吸収プロセスを 図 5.2 に示す. この資産が吸
収される連続プロセスの中で金融機関の自己資本比率が減少し破綻リスクを増長する内生
的リスクが発生する.



























慮して,以下の表 5.2 , 表 5.3 , 表 5.4 のように作成した.なお,斜字体はドイツの銀行の
2011 EBA stress reportの値を表し, 表 5.2 の E/Aは EAD/Assetsでデフォルト時貸出
残高が資産に占める比率,CARは Capital Adequacy Ratio,RRは Reserve Ratioを表す.
表 5.2 ドイツの 2011 EBA stress reportをベースにしたバランスシートデータ (1:比率).
銀行コード 銀行名 E=A CAR RR
DE017 DEUTSCHEBANKAG 2:47% 7.97% 15.90%
DE018 COMMERZBANKAG 6:47% 17.33% 15.61%
DE019 LANDESBANKB  W 24:36% 13.14% 12.75%
DE020 DZBANKAGDT:Z  G 30:94% 11.28% 11.67%
DE021 BAY ERISCHELANDESBANK 21:03% 18.18% 13.40%
DE022 NORDDEUTSCHELANDESBANK  GZ 24:03% 8.69% 12.68%
DE023 HY POREALESTATEHOLDINGAG 2:42% 8.44% 15.92%
DE024 WESTLBAGDUSSELDORF 12.53% 11:01% 14.50%
DE025 HSHNORDBANKAGHAMBURG 3:08% 14.69% 16.03%
DE027 LANDESBANKBERLINAG 20:70% 19.28% 13.49%
DE028 DEKABANKDEUTSCHEGIROZENTRALE 23:74% 12.89% 12.84%
表 5.3 ドイツの 2011 EBA stress reportをベースにしたバランスシートデータ (2:負債).
銀行コード 自己資本 預金 内部留保利益 対外負債 負債合計
DE017 30361 1870558.8 0 4710.2 1905630
DE018 26728 739485.9 0 4987.1 771201
DE019 9838 355454.9 0 9120.1 374413
DE020 7299 306269.1 0 10009.9 323578
DE021 11501 298199.5 0 6653.5 316354
DE022 3974 219119.9 0 5492.1 228586
DE023 5539 321784.4 0 795.6 328119
DE024 4218 184904.3 0 2400.7 191523
DE025 4434 146031.5 0 464.5 150930
DE027 5162 125928.3 0 2770.7 133861
DE028 3359 123851.3 0 3093.7 130304
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表 5.4 ドイツの 2011 EBA stress reportをベースにしたバランスシートデータ (3:資産).
銀行コード 融資 流動性資産 非流動性資産 対外資産 資産合計
DE017 371705.6 297364.5 1189457.9 47102 1905630
DE018 144266.0 115412.8 461651.2 49871 771201
DE019 56642.4 45313.9 181255.7 91201 374413
DE020 44695.8 35756.6 143026.6 100099 323578
DE021 49963.8 39971.0 159884.2 66535 316354
DE022 34733.0 27786.4 111145.6 54921 228586
DE023 64032.6 51226.1 204904.3 7956 328119
DE024 33503.2 26802.6 107210.2 24007 191523
DE025 29257.0 23405.6 93622.4 4645 150930
DE027 21230.8 16984.6 67938.6 27707 133861
DE028 19873.4 15898.7 63594.9 30937 130304














0 DE017 1 DE017 1
1 DE022, DE023 3 DE020, DE022 3
2 DE020, DE024 5 DE019, DE021 5







資産に占める比率)を考慮した拡張モデルになっている.そのため, 表 5.5 にあるように,
本研究の結果では DE019が先行研究より早く破綻し,また,本研究では先行研究では破綻









Chen, Liu, Yao [CLY16] のモデルのバランスシートの勘定としては, 総資産（Total
Asset）, 自己資本（Capital）, ドイツ内の銀行間エクスポージャ（Domestic Interbank
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に示す.ここで,次数はメガバンクは 30以上,中規模銀行は 6から 29,小規模銀行は 5以下
としており,規模による各勘定の差異はドイツの銀行の 2011 EBA stress reportの各勘定
を,銀行の規模別に分析して定義した.
表 5.6 メガバンク,中規模銀行,小規模銀行のバランスシートモデル.
銀行タイプ 自己資本 預金 内部留保利益 対外負債 合計負債 融資 流動性資産 非流動性資産 対外資産 合計資産 E/A CAR RR
メガバンク 60000 1840000 0 100000 2000000 380000 304000 1216000 100000 2000000 5.0% 15.0% 16.5%
中規模銀行 10000 215000 0 75000 300000 45000 36000 144000 75000 300000 25.0% 16.7% 16.7%

















No. Average number of
chain reaction of
failures
Top three number of chain reaction of failures
1 3.940 17(93), 15(70, 73)
2 6.120 17(98), 13(54, 64, 73, 78, 83)
3 7.480 17(75,87), 15(64, 82, 86)
4 4.350 15(80), 12(74, 76)
5 7.110 21(93), 19(94), 17(92)
6 4.980 16(98), 14(97), 13(69)
7 3.400 9(76), 8(41, 92)
8 3.120 9(78), 8(79, 85, 91, 92)
9 7.740 18(75, 78, 95)






の各勘定は, 図 5.5 のようにそれぞれ合算することとし,資産,負債の部分とも合計した値
にしている.合併・統合については,2行だけではなく,3行による合併・統合も検証を行っ
た.このような前提で検証した結果を 表 5.8 と表 5.9 に示す.この中での破綻連鎖数上位
3位に入ったノードもすべて小規模銀行（次数 5以下）であった.
図 5.5 金融機関 A が金融機関 B を合併・統合する概念図. 下段はバランスシートを表
し,Lは負債,Aは資産を表す.
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1 3.48 19(70), 15(73), 13(44) 93!70 97.66%
2 6.090 21(54), 13(64, 73, 78, 83) 98!54 99.51%
3 7.444 23(87), 15(64, 82, 86) 75!87 99.52%
4 4.323 20(74), 12(76), 11(55) 80!74 99.38%
5 7.000 22(94), 17(92), 16(64) 93!94 98.45%
6 4.969 24(97), 13(69), 12(73) 98!97 99.78%
7 3.404 14(41), 8(92), 7(60, 64, 70, 77, 79, 87) 76!41 100.12%
8 3.131 15(79), 8(85, 91, 92) 78!79 100.35%
9 7.676 22(78), 18(95), 17(55, 93, 97) 75!78 99.17%
10 3.252 14(73), 8(53, 77 , 99) 42!73 99.75%
Average 5.114 99.30%








1 3.734 19(73), 13(44), 12(38) 70!73 97.04%
2 6.204 25(64, 90), 13(73, 78, 83) 54!64 101.87%
3 7.408 27(64), 15(82, 86) 87!64 99.52%
4 4.234 19(76), 11(55), 10(62, 65, 81, 98) 74!76 97.94%
5 6.887 21(92), 16(64), 15(69, 79) 94!92 98.39%
6 4.928 28(69), 12(73), 11(89) 97!69 99.17%
7 3.397 18(92), 7(60, 64, 70, 77, 79, 87) 41!92 99.79%
8 3.132 20(85), 8(91, 92) 79!85 100.03%
9 7.632 28(95), 17(55, 93, 97) 78!95 99.43%













表 5.10 金融機関の合併・統合による破綻連鎖数の Top3の検証結果.括弧内は破綻連鎖数の合算値.




1 17, 15, 15 [47] 19, 15 [34] [19]
2 17, 13, 13 [43] 21, 13 [34] [25]
3 17, 17, 15 [49] 23, 15 [38] [27]
4 15, 12, 12 [39] 20, 12 [32] [19]
5 21, 19, 17 [57] 22, 17 [39] [21]
6 16, 14, 13 [43] 24, 13 [37] [28]
7 9, 8, 8 [25] 14, 8 [22] [18]
8 9, 8, 8 [25] 15, 8 [23] [20]
9 18, 18, 18 [54] 22, 18 [40] [28]
10 9, 9, 8 [26] 14, 8 [22] [16]








































Nodes linked Merger or consolidation nodes（from ! to）
1 73(9) 1(33), !5(32), !10(10), !10, !35(4), !38(5), !44(5), !44, !65(6)
2 64(10) !1(58), !1, !4(13), !21(15), !21, !32(5), !34(6), !55(4), !78(4),
90(3)!64
3 64(9) !0(45), !4(18), !12(8), !29(4), !30(10), !37(4), !43(6), !49(6),
!78(4)
4 76(9) !0(43), !3(32), !19(8), !26(4), !55(4), !64(4), !71(4), !76, !76
5 92(9) !1(36), !3(20), !5(30), !63(5), !70(4), !82(6), !85(4), !92, !92
6 69(9) !24(4), !33(6), !34(4), !39(5), !40(5), !43(4), !54(5), !63(5), !93(4)
7 92(9) !3(39), !7(10), !10(7), !13(10), !22(11), !34(5), !36(5), !64(4),
!69(4)
8 85(9) !5(35), !8(7), !10(35), !20(5), !25(4), !31(10), !41(5), !67(4),
!68(6)
9 95(9) !1(27),!2(28),!8(12),!18(5),!22(10),!52(4),!70(5),!73(4),!76(4)











































1 3.94 93[3,0] 10[3,7] 4.83 1.23 44[3,2] 3.86 0.98 65[3,3] 4.22 1.07
2 6.12 98[3,0] 4([3,10] 12.27 2.00 55[3,1] 6.12 1.00 78[3,1] 6.04 0.99
3 7.48 75[3,0] 29[3,1] 7.42 0.99 37[3,1] 7.44 1.00 43[3,3] 7.68 1.03
4 4.35 80[3,0] 3[3,29] 4.38 1.01 71[3,1] 4.37 1.01 76[3,1] 4.26 0.98
5 7.11 93[3,0] 5[3,27] 7.14 1.00 82[3,3] 7.27 1.02 92[3,2] 7.03 0.99
6 4.98 98[3,0] 34[3,1] 4.95 0.99 54[3,2] 5.01 1.01 93[3,1] 5.01 1.01
7 3.40 76[3,0] 3[3,36] 3.42 1.01 7[3,7] 4.04 1.19 64[3,1] 3.35 0.99
8 3.12 78[3,0] 10[3,32] 3.15 1.01 67[3,1] 3.09 0.99 68[3,3] 3.18 1.02
9 7.74 75[3,0] 2[2,26] 7.18 0.93 22[3,7] 8.15 1.05 52[3,1] 7.66 0.99








銀行タイプ small medium mega Total





























による収縮の方が 2倍ほど大きいことを示している（小規模銀行 5行で 927,メガバンク 1




































































上記 1). については, ネットワーク構成の差異によって, 破綻の連鎖数を低減させる目
的で行う資金援助が期待とは逆に増加させるリスクがあることを検証した. 2). および
3). については, Erdos-Renyiモデルと Barabasi-Albertモデルで, 破綻の連鎖に影響する
ネットワーク指標を検証し, それぞれのネットワークモデルのネットワーク指標の説明











 [CFS05, CLY16, KKY+16a, KKY+16b] は内生的リスクを考慮した研究であるが,
金融機関数が少なく金融システム全体のモデル化になっていないが, 本研究では日
本の金融機関数を想定し, 実データに即したネットワークを採用した.
































トワーク指標が説明力が高いかを検証する際には, 1). および 2). は有効である. また, 銀
行間資金取引ネットワーク構造が破綻の連鎖に影響を与えていることを明らかにし, シス





 [CFS05, CLY16, KKY+16a, KKY+16b] は内生的リスクを考慮した研究であるが,
金融機関数が少なく金融システム全体のモデル化になっていないが, 本研究では日
本の金融機関数を想定し, 実データに即したネットワークを採用した.




























とで, より現実的な検証が可能になった. ここでは, 内生的リスクを考慮するためのバラ
ンスシートのモデル化について述べ, Chen, Liu, Yao [CLY16] のモデルの結果と比較し,
E/A(デフォルト時貸出残高が資産に占める比率) が高くなると破綻の連鎖リスク拡大に
影響することを明らかにした. このモデルでは, バランスシートにおいて預金支払準備率
（Reserve Ratio）と自己資本比率（Capital Adequacy Ratio）を考慮し, 金融規制の影響













 [EN01, GK10, NYYA07, MA10] では, 内生的リスクを考慮した市場型システミッ
クリスクに対応できていないが, 本研究では内生的リスクを考慮した.

























次に, 経営統合モデルの今後の展開について述べる. 本モデルでは金融機関を 3タイプ
に分けてバランスシートを設定しているが, リンク数によるバランスシートの影響は考慮




装しているが, 本モデルを使うことで, 流動性カバレッジ比率制約（Liquidity Coverage
Ratio）, ファイアセール（投売り）による非流動性資産の毀損等の考慮をモデルに組み込
むことができる. これらの考慮を組み込むことで, 金融市場の状況の変化や, 資産価値の暴
落による金融機関の破綻の発生等を表すことができる. むやみに指標を増やすことは, モ
デルの複雑化によって特性が薄れてしまうリスクもあり, モデルの構築には考慮が必要で






本増強でも同様に 1行あたり平均 2000億円が使われている. 実務的には, 破綻してしまう
と破綻の連鎖数が大きくなる金融機関に対して資金援助を行えるような判別が求められる
が, 媒介中心性による予測では,その判別精度が十分ではなかった.本研究の結果によって,
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